



毎 鑛薪聞編集委員,野工湿ノミス 翻 前編集長
醸遡⑤$鐸穰 霧　一一講瀾
　 私は,い まは新聞の編集委員を していますが,
長い間 『エ コノ ミス ト』 とい う経済誌の編集部
にお りました。2001～2002年ごろか ら,わ れわ
れ にとって中国が非常 に大 きなテーマ になって
い ました。 「エコノ ミス ト』本誌で特集 を組 んだ
り,中 国をテーマ に した別冊 を発行す るな どし
て定点観測 的に中国経済を見 て きま した。その
経験 と最近 の動 きか ら私 の感 じたことをお話 し
したい と思います。
　 この数年 の飛躍的 な経済発展 のなかで,私 た
ちは中国経済が大 きな変化 を して きた と思 って
い ました。 た とえば最初 は 「世界の工場」 とし
て,次 には 「世界の市場」 としてです。 しか し,
実 はその経済構造 を考えれ ば,一 本の道 をずっ
と走って きたので はないか と思い ます。その一
本 の道 とは加工貿易です。 しば らく前 に中国人
の学者 と話 を したとき,彼 は 「日本人は中国は
資 源大 国だ と思 っているで しょう。で も,そ ん
なこ とはないんです よ。確かに石炭 はあ ります。
人はた くさんい ます。で も,そ れだけです」 と
言 っていま した。石油 は採 れますが,輸 入 国に
なって もうずいぶん経 ちます。稀 少金属 はい く
つ かあ りますが,彼 による と,石 油 をは じめ と
した戦 略資源が ない。そ して水が ない。だか ら
食糧がない。 日本 と同 じなんだ,と いうのです。
それゆえに,中 国 も日本 と同 じように原材料 を
輸入 して,そ れ を加工 して輸 出す る加 工貿易 を
や る しかないというこ とで した。
　 その ときなるほどと思 ったのですが,考 えて
みれば中国 と日本 とはそ もそ も規模が違い ます。
中国がせ っせ と原材料 を輸入 し,せ っせ と製 品
を輸 出 した ときに,世 界経済 は持続可 能なので
しょうか。 にもかかわ らず,こ れ までの中国は
ず っ と加工貿易 とい う一本 の道 を走 って きまし
た。 もちろんこれ までに内需振興 や輸入拡大が
唱え られたこ とはあ りましたが,あ ま り本気で
やって きた様子はあ りませ ん。で も最近 になっ
て,中 国政府 はい ままでのや り方 では もたない
と考 えているような気が します。
　 その表れが,2006年か ら始 まった第ll次5力
年計画 です。計 画ですか ら総花的 でい ろい ろな
ことが書いてあ りますが,以 前 の計画 と違って,
中国の経済構造 を変 えていか なければいけ ない
とい う胡錦濤の意気込みが伝 わって くる感 じが
します。中国の経済成長 はこれまで一本調子 で
アクセルとブレーキだけ,一 つの方向 を目指 し
てアクセル を踏 んで,過 熱 してきた らブ レーキ
を踏 む とい うことをや って きま した。い まも基
本的 には変わ りませ んが,い ままでの一本道 で
はな く,少 し方 向転換 させ ようとい うのが,第
11次5力年計画なのです。
　 中国の成 長を支 えてきた ものは投 資 と輸 出で
す。投 資は,最 初 は外国か らの直接投 資が中心
で したが,い までは国内で どん どん投 資が行 わ
れ るようになっています。投 資 を して,モ ノを
つ くり,そ れを輸 出す る。投 資が増加す る と国
内で は競争 の激化 と生産過剰 が起 き,そ のこ と
が また輸出 ドライブをかける,と い うこ とをず
っとや って きま した。そ うした経済構造 を変 え
ようとい うのが第11次5力年計画 です。 どう変
えるか とい うと,「輸 出か ら内需へ 」「投資か ら
消費へ」 そ して 「量 から質へ」 とい うことです。
われわれには必ず しも目新 しい言葉ではない し,
そ うしたスロー ガ ンを掲 げているわけで はあ り
ませんが,そ れ はまっとうな方 向だ と感 じてい
ます。
　5力年 計画 は始 まって1年 近 く経 って い ます
が,そ れが うま くい っているか とい うと話は別
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で,ま だほ とんど変化 は起 きてい ませ ん。GDP
成長率が10%強であ るにもかかわ らず,固 定資
産投 資は30%近く伸 びていて落 ちて くる様子は
ない。貿易 も輸 出の伸 び率が20%台後半で推 移
してい る。何 も変 わっていな い とい う話 です。
固定資産投資が減 らないか ら競争が起 きて,供
給過剰 になって,ま た輸出 ドライブがかか って
貿易黒字 も減 らない。
　 それを何 とか方向転換 させ よう とあせってい
るのが よく見 えます。当面彼 らがや ってい るこ
とは現在 の過熱気味の経 済の鎮静化です。その
ため に一生 懸命引 き締 め政 策 を行 ってい ます。
それにもかかわ らず7-9月もあま り経済が冷え
ている様子が な く,銀 行 の貸 し出 しは現在 もず
いぶん増 えています。地価 が急騰 して,社 会保
障があ まりないので老後の不安 もあって,貯 蓄
が増 えているか らです。 どこかの 国みたいです
が,貯 蓄が増 えれ ば銀行 としては貸 し出 しの圧
力 がかかって,い ろい ろな投資 にお金 をつけて
しまいます。
　 それを どう引 き締め るか という と,先 進 国で
あれば金利 を引 き上げます。中国も2006年にな
って4月 と8月に金利 を上 げています。 しか し中
国の特殊事情が あって,金 利 を上 げると人民元
高の圧力 がかかるので,金 利 はで きるだけ上 げ
た くない。4月 に0.27%金利 を上 げたと きには,
上げたのは貸 出金利 だけで,預 金金利 を上げ ま
せんで した。金利 を上 げると人民元高の圧力 が
かか って海外 か らホ ッ トマネーが入 って くるの
で,そ れ を少 しで も防 ぐためです。 しか し,預
金金利 はその ままで貸 出金利 が上が る と,銀 行
に貸 し出 したい とい う意欲が出て きます。 もう
か るか らです。 だか ら貸出が減 らない。そこで8
月は両方上げ ました。 その結果,予 想 どお りに
ホ ットマネーが大量に流れ込んできてい ます。
　 いま中国 は金融 引 き締 め政策 と為替政策の問
で ものす ご く大 きなジ レンマ を抱 えてい ます。
だか ら,な か なか経済 の過熱が冷 めていかない
状況 にあるように思 います。普通 の先進国の中
央銀行が引 き締め を行 う場合,金 利 で調整 しま
すが,中 国 の場合は金利 だけではな く,い ろい
ろなこ とをや ってい ます。銀行の預金準備 率 を
引 き上げるのは普通の手段ですが,も う一つは,
かつての 日本 に もあ ったような窓口指 導です。
これは中国 では意外 に効果があって,自 己資本
で事業 を興 す人が少 ないので,こ れ まで窓口指
導 をやれば経済は急激 に冷えてきたようですが,
地方 によって温度差が大 き く,い まの ところは
あまり功 を奏 していません。
　 さらに,中 国には中央銀行が行 うのではない,
意外 な引 き締 め手段 があ ります。経産省 出身の
中国 ウォッチ ャー によ ります と,中 国では土地
を引 き締 めの手段 に使 っている といいます。中
国は全 部国有地で,そ れ を民 間に払 い下 げるの
はすべ て許認可です。 とくに中国経済が過熱す
る大 きな要 因は,官 民 の さまざまな工業 団地 な
どの開発計 画にあ ります。 そこで,そ うした計
画 に土地 を引 き渡 さなければいいの です。実際
に2004年ごろに過熱 した ときは,土 地の払 い下
げを極力絞 っています。
　 これはなかなかいい方法 だ と思い ますが,副
作用 があ ります。2005年には地価 が高騰 して し
まい ました。 中国の土地 は共産主義時代の 国有
地 と市場経 済に組 み込 まれた民有地 の両方があ
って,す でに民間に行 って しまった土地の値段
が急激 に上 がって,い ま もか な り高い状態で と
どまってい ます。い ま引 き締めのため に土地の
供給 を絞 った ら,ま た地価が上が って しまい ま
す。 そ うす る と人々は住宅 を買 うため に貯金 を
する。消費 しない。貯金 したお金 は投資 に回る
とい う悪循環 になって,中 国の引 き締め政策 は
なか なかうまく進んでいない ようです。
　 こうした経済過熱 もその例ですが,中 長期的
にみて も,中 国の リスクは中国が変化す る リス
ク,方 向転換す るリスクではな く,方 向転換で
きない リス クのほうが高いと思い ます。
　 ただ中国経済の方向転換 で,比 較的 目に見 え
て進み始 めているのが 「外資 の選別」 です。い
ままでは外 資であれば どんな業種 で も引 き受 け
て,選 り好 みを していませ んで した。 しか し第
11次5力年計画に書かれた 「産業構造 の高度化」
では,中 国のため になる外 資だけに絞 る。 いま
まで発展 して きた沿海部 にはこれ以上外資 は要
らないが,内 陸部 には欲 しい。 内陸部 に来 る外
資は引 き受 け ようと言 っています。 ある意味で
身勝 手な発想 ですが,わ れわれが 中国政府 で も
そ う考 えるだろうとい うことが実際 に実行 され
ています。
　 先 ほど中国の成長 を維持 して きた ものは投資
と輸出だ と言いました。投 資のか な りの部分 は
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外 資 に依存 していて,中 国経済 に占め る外資の
大 きさはかな りの ものがあ ります。外資が 中国
に設立 した企業数 は累計で57万社。けっ こう入
れ替わ りは激 し くて,現 在残 っているのは24～
25万社 とい われてい ます。 累計 の投 資資金 は
6600億ドル,70兆円 ぐらいです。外資系企業 は
工業生産額 の30%近く,輸 出入 の60%,税収の
20%を占めています。そ して2500万人 を雇用 し
てい ます。 これだけ累積 して きたので,そ ろそ
ろいいので はないか というのが中国の発想です。
　 選別 にあたって,外 資を奨励型,制 限型,淘
汰型 の三つ に分類 しています。「量 より質」 とい
うことなので しょう。奨励す る業種 を16ぐらい
指定 して,そ れはこれか らも歓迎 します とい う
もの。制限型 は内陸部な らや って もらって もい
い,あ るいは中身によっては考 える。淘汰型は
これか ら追 い出そ うという ものです。奨励 型に
は原子力や 日本 では飽和状態のエチ レンプラン
トな どが入 ってい ます。あ とはIC製造,高 度電
子 部品の製造設備,バ イオ産業,飛 行機のエ ン
ジ ンな どです。それ以外 の労働集約的 なものは
どんどん選別 してい こうとい うわけです。
　 ヨー ロッパ のブラ ンド物 はか な りた くさん中
国でつ くられてい ます。ブ ラン ド物で1万 円 と
い うことはないですが,わ か りやす くヨー ロッ
パ で売 られてい るブラン ドものの靴が1万 円だ
った とします と,そ のうち1000～1500円がそれ
を作 った中国の下請けメーカー に落ち ます。現
場 で靴 を縫 った縫い子 さんの賃金 は100円ぐら
いです。 こんな産業 をこれか らもどん どん中国
が受け入れ て も,中 国にメ リッ トはない と判 断
したので しょう。だか ら外資の選別は よ くわか
る し,そ れが可能 にな りつつあ る状 況だ と思 い
ます。
　 もう一つ,ナ ショナ リズム もあ ります。1年ぐ
らい前 にアメ リカの カーライル とい う投 資 ファ
ン ドが 中国の建設機械 メー カー を買収 しようと
しま したが,い まだ に認可 になってい ませ ん。
中国企業が完全 に外 資に買 われて しまうとい う
ので,現 地ではかな り大 きな問題にな りました。
中国の人た ちは,外 資に対 してかな り複雑 な感
情 をもっているようです。
　実際 に選別が始 まって,深 釧 で労働 集約型 の
仕事 をや ってい る企業,特 に台湾 の企業が多 い
のですが,800社ぐらいが出ていけ と言われた と
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い う話が伝わっています 。外資の投 資は2005年
か ら少 しずつ減 り始 めてい ます。2005年は日本
だけが伸 びてい ますが,2006年か らは 日本 も減
り始 めました。
　 その一方で,外 資 に頼 らない中国独 自の技術
開発 も5力年計 画では奨励 されて います。一番
いい例は 自動車 です。多 くの外 資系 の 自動車会
社 が外資ブラ ン ドの車 をた くさんつ くっている
一方で,中 国の地場の 自動車 メー カー も山ほ ど
あって,安 くて品質の悪い車や,外 資ブラ ン ド
をコピー した車 をつ くってい ます。 そ うではな
く,中 国メーカーが独 自に開発 した,き ちん と
した中国ブラ ン ドの車 をもっ と増 やそ うという
のです。2006年の北京のモーター シ ョーあた り
か ら大手 の上海汽車 とか第一汽車が独 自のブラ
ン ドの車 を出品 してい ます 。そ うい う車 には漢
字で名前 を書け と言っているそ うです。
　 中国の 自動車大手はすべ てが外資 と提携 して
いますが,そ うではない地場 メーカーの なか に
もだんだん大 き くなって きた ところ も出て きて
います。最近注 目されているのが奇瑞 汽車 と吉
利汽 車の2社 です。 これ も中国 らしいのか もし
れませ んが,奇 瑞 は最初 フ ォルクス ワーゲ ンの
車 に よく似た車 をつ くって,フ ォル クス ワーゲ
ンが訴訟 を起 こす,起 こさない とい う騒 ぎがあ
りま した。結 局訴訟 は しなか った ようです。 そ
の後 「QQ」という車 をつ くって これが よく売れ
たのですが,こ れがGM傘 下にある韓 国の大宇
の車 にそ っ くりだ といわれ て物議 をか もしまし
た。QQはい までも奇瑞 の主力製品の一つ で,中
東や南米 に輸 出 し始めてい ます。 また,奇 瑞 は
「Chery」というブラ ン ド名 を使 っているのです
が,GMの シボ レーの愛称である 「Chevy」と紛
らわ しい と,GMは 怒 っているそ うです。ただ,
自動車の専 門家 に聞 くと,奇 瑞 はかな りの実力
をつけていて,エ ンジ ンも自前でつ くっていて,
それ をフィア ッ トに売る ことになった というニ
ュース もあ りま した。奇瑞 はこれか らま ともな
自動車会社 になってい く可能性が あるとい うこ
とです。ただ奇瑞や吉利 の ような地場 メー カー
は設計能力 を もってい ませ んので,設 計 はヨー
ロ ッパの専 門会社 に頼 んだ り,日 本の 自動車メ
ーカー を退職 した人が上 海で設計事務所 をつ く
って引 き受 けた りしている ようです。 自動車業
界 は ものす ご く競 争が激 しい ところです か ら,
そ こで独 自開発 の車が出て,輸 出 もで きるよう
になって くると,い まは外資 ブラ ン ドが中心の
中国の 自動車産業の景色がか な り変わ って くる
ので はないかという気が します。
　次 は,日 本企業 についてですが,外 資の締め
出 しに よって,い まの ところ 日本企業 は大 きな
痛手 は受けてい ませ ん。 とりあえず 日本 の企業,
特 に大手はいまの ところ出ていけ と言 われ てい
るところはほ とんどあ りませ ん。 また,日 本企
業のほ うにも,2003年のSARS騒ぎと2005年の
反 日デモで,日 本 の企業 は中国一辺倒 ではまず
い とい う考 え方 を持 ってい ます し,中 国に出る
大 口の もの はほ とん ど出つ くしてい ます。 中国
はこの くらいに して,ア ジア に出たほ うが いい
とい う企業 もかな り増えています。
　 中国の投資環境 は,企 業 にとってはかな り悪
くなっていて,電 力,工 業水 が完全 に不足 して
い ます し,一 番大 きいのは労働力不足 です。 ま
だそんなに大 きく上がっていませ んが,賃 金が
上が り始める気配 を見せ ているので,何 のため
に中国へ行 ったんだとい う会社が多 くな ります。
　 これ まで中国の労働者の賃金 は上が って きま
せ んで した。安 い賃金で働 く人たちが農村 か ら
どん どん出て くるか ら,労 働力 はいつ も余 って
いて賃金 は上が らない といわれて きました。 し
か し,ひ ょっとした ら転換点 を迎 えているので
は ないか とい う見方 があ る よ うです 。 日本 の
1960年代,高 度成長の時代 には,農 村 か ら都市
にどん どん労働力が出て きた。それが全部 出て
しまった ところで 日本経済 の転換 点が あって,
そ れ以降賃 金が上が ってイ ンフレが加速 した。
成長 してい る経済 には常 にそ うい う転換点があ
って,中 国 も転換点 に来ている可能性があ ると
いう仮説です。
　 農村 と都市部 との格差 は,い まの胡錦濤政権
にとって大 きな問題 になってい ます。 そのため
政府 は農村 に対 す る免税 や減税 を してい ます。
「投資か ら消費へ」 「輸 出か ら内需へ」 を実現す
るには農村 の人 たちがモノを買わない と始 ま ら
ないのです 。農村の所得 を何 とか上げ るように
一生懸命やっている政府 の姿勢 は見 えます。 し
か し実際 にはまだ効果 は上 がってい ないので,
なかなか個人消費は増えてきません。
　 日本企業 の問では,「チ ャイナ ・プラス1」 と
い う言 い方が よ くされてい ます。 中国か ら撤 退
す るところはほとん どあ りませ んが,た とえば
中国で工場 を増設 しなければいけな くなったら,
申国ではな くASEANに増設す る。　ASEANと中
国はFTA(自 由貿易協定)を 結 んでいるので,
いずれASEANでつ くった ものが 中国にその ま
ま入れ られるようになるだろ うし,そ の逆 もあ
りうるだ ろうか ら,別 に こだわる必要 はない と
いうことです。
　ASEANのなかで も,い ま日本企業 の注 目を
集めてい るのは,ベ トナムです。 一番 大 きなイ
ンセ ンテ ィブは賃金で,北 京,上 海,大 連 よ り
ハ ノイの ほうが安いか らです 。ベ トナムの次 に
人気があ るのはタイです。バ ンコク周 辺は賃金
が高 いが,北 のほうはまだ安 い。ですか ら中国
の外資の選別は 日本企業 にとって はあ ま り影響
がな く,韓 国企業 は中間,一 番影響 があ るのが
台湾企業 のようです。台湾企業は仕方が ないか
ら内陸部 に移転 しているようです。
　最後に中国が これか ら成長 を持続で きるのか,
持続可能 な成長はあ りうるのか というこ とを考
えてみたい と思い ます。 しば らく前 に 「中国が
世界 をメチ ャクチ ャにす る』 とい うタイ トルの
本が出 ました。FT(フ ィナ ンシ ャル タイムズ)
の元北京 支局長が書 いている本で,タ イ トルは
めちゃ くち ゃですが,中 身は しっか りした もの
です。そのなかで,こ れだけ大 きな国が成長 し
て世界経済の中に入って くる と思 わぬ ことがい
ろいろ起 きるとい うので,た とえばアメ リカと
比べてい ます。
　 20世紀 の初めにアメリカが成長 して世界経済
の中に入 って きた とき,ど ん な衝 撃 を与 えたの
か。 ヨーロッパがか な りの衝撃 を受け ましたが,
当時のアメリカは,石 油 は完全 に自給 していて,
食糧 は最初か ら輸 出 しよ うとしてい ま した。食
糧 と石油 の買い手 として世界経済 を撹乱す るこ
とはな く,逆 に食糧 を輸 出 して撹乱す る ぐらい
で した。 そこがいまの中国と全然違います。
　 現在 の中国はGDPの1単位 を生 産す るのに 日
本の9倍 のエネルギーを使 ってい ます。1人あた
りのエ ネルギー消費量 は日本 の4分の1です。省
エネルギー をしてい るか らではな く,ま だ発展
していないか らですが,こ の まま中国が省 エ ネ




うことにな ります。 だか ら中国が い くらまっ と
うな成長 をして も本 当に もつのか とい うのが,
その本 の主張です。
　 ある中国人の方が 「中国の貯蓄率はかな り高
い。それ も上が って きている。 もう一つ は教育
に対す る考 え方が非常に進んでいて,み んなき
ちん と教育 させたがってい る。だか ら,こ の ま
ま成長 していけ るのではないか。 日本 もそ うだ
ったで しょう」 と言 ってい ました。確か にそ う
ですが,日 本 は小 さな国だったこ とが幸い した
のであって,中 国が本 当に 日本 の ように成 長 し
た ときに,世 界経済が どんな影響 を受けて どん
なかたちになるのか,ち ょっ と想像がつ きませ
ん。
　 い ま中国が一番困 ってい るのは1兆 ドル を超
えた外貨準備です。 日本の人 はあ ま り考 えてい
ない と思 いますが,ド ルを貯め こむ リス クは も
のす ご く大 きく,ヨ ーロ ッパの国々はで きるだ
け貯 め ない ようにしています。 ヨーロ ッパ の中
央銀行の人たちは,そ れが常 識で 日本 はおか し
い と言 ってい ます。ユ ーロを作 ったの もそのた
めです。中国は 日本 の高度成 長時代の研 究 を一
生懸 命やっていま したか ら,そ れがわかってい
たはずです。
　 かつての 日本 は,外 貨準備が少 な く,景 気が
よくなって くる と輸入が増 えて,外 貨が な くな
って,そ こで景気が抑え られ るとい う 「外貨準
備の壁」 と呼ばれる ものがあ りました。1960年
代 にそ の壁 を突破 して,ど ん どん輸 出 して,外
貨準備が増 えて,さ らに輸出が加速 して,ド ル
を貯め こんだ。 だか らここまで成長で きたこと
は確 かですが,貯 め こみす ぎて しまい ま した。
そ うなると円が上が って,貯 めこんだ ドルが半
分 にな り,3分の1に な ります。
　 ずいぶん前 に会 った中国人は,中 国は 日本 の
轍 を踏 まない と言 ってい ましたが,最 近は どん
どん ドルを貯め こんでいます。たぶん経済 が動
き出す と止め られないので しょう。11月に,中
国人民銀行(中 央銀行)の 総裁が外貨準備 の構
成 を変 えたい と言 っただけで ドルが暴 落 しま し
たが,貯 め こんだ1兆 ドル を維持す るため には
ドルが安 くな り,人 民元が高 くなっては困 りま
す。人民元の上昇 を抑 えるために介入 をすれば
す るほど,外 貨準備 は増えてい きます。 こうし
て ドル を貯 め こんだ ら,ア メ リカに対 して強 く
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なるはずなのに,逆 に弱 くなって しまう。 それ
が 日本 のた どって きた道で,中 国は 日本 の轍 を
踏みつつ ある ように見 えます。 これか ら中国が
これ をどうマネー ジしてい くのか,を 注意深 く
見 てい きたい と思 ってい ます。
※中国の外 貨準備 の約7割 を占め る と見 られる
ドルの ほ とん どは米 国債 で運用 され てい た 。
2007年9月に,外 貨準備 を積極運用す るための
政府系投資会社,中 国投資有限責任公司(CIC)
を設立 し,欧 米 の銀行大手や資源 関連へ の出資
が話題になっている(2008年2月捕捉)。
